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Annexe 1 : Le président Chávez et son arrivée au
pouvoir
Hugo Chávez Frías est né le 28 juillet 1954 à Sabaneta. Fils de Hugo de los Reyes
Chávez de d'Elena Frías de Chávez, tous deux enseignants, il a eu quatre enfants: Rosa
Virginia,  María Gabriela, Hugo Rafael et Rosinés. Il a été marié deux fois et est actuellement
séparé de sa seconde épouse.
Ses parents décidèrent de l'envoyer à l'Académie militaire du Venezuela qu'il quitta
avec le diplôme de Sciences et Arts militaires. Il a également obtenu une maîtrise de sciences
politiques à l'université Simón Bolívar de Caracas en 1989 -1990.
Le 24 juillet 1983 , la journée du 200ème anniversaire de naissance du Libertador 
Simón Bolívar, Chávez créa le Movimiento Bolivariano Revolucionario 200.
Le 4 février 1992 , le MBR-200, avec à sa tête Hugo Chávez, tenta un coup d'État
contre le président Carlos Andres Perez. Le putsch prit pour nom «Opération Ezquiel
Zamora». Sa tentative échoua et Chávez fut emprisonné pendant deux ans, endroit auquel il
se réfère en le nommant « la prison de la dignité ». Lors de son séjour en prison, il enregistra
une vidéocassette dans laquelle il appelle à l'insurrection. Elle fut diffusée dans la nuit du 27
novembre 1992, lors d'un deuxième coup d'État par le MBR-200. Bien qu'ayant également
avorté, ce deuxième coup d'État fut un plus grand succès que le premier, les membres du
MBR-200 ayant pris le contrôle du pays pendant quelques minutes.
En 1994 , le nouveau président du Venezuela, Rafael Caldera, ordonna la libération de
Chávez.
Une fois libéré, Chávez créa un parti politique nommé « Movimiento Quinta República,
MVR » (Mouvement pour la Cinquième République), une version civile du MBR-200. C'est ce
parti qui le mènera au pouvoir 4 ans plus tard.  Le 6 novembre 1998, une coalition de partis de
gauche mené par le MVR fit élire 34% des députés du Congrès National et présenta Chávez
comme candidat présidentiel. Après avoir fait campagne comme étant «le f léau de l'oligarchie
et le héros des pauvres», Chávez sortit victorieux des élections présidentielles de 1998 avec
56% des voix, la plus grande majorité aux élections depuis 40 ans au Venezuela. Les deux
partis (Action Démocratique et Copei) qui s'étaient partagés jusqu'alors le pouvoir n'obtinrent
ensemble que 9% des voix.
Le 2 février 1999 , Chávez prêta serment sur une constitution qu'il qualif ia de
moribonde et promis un référendum afin de former une nouvelle Assemblée constituante. Le
25 avril de la même année, 80% des participants au référendum votèrent en faveur d'une
nouvelle Assemblée constituante assortie d'une promesse d'élections générales pour l'année
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2000.  Le faible taux de participation, seulement 40% des inscrits s'étant présenté aux urnes,
illustre le peu d'intérêt de la population pour ce débat.
Le 7 août 1999 naissait la nouvelle Assemblée constituante. Elle eut alors pour mandat
de préparer une nouvelle constitution afin de remplacer celle de 1961. Les 131 membres de
l'Assemblée, la plupart sans aucune expérience politique, n'eurent que trois mois pour la
rédiger. Pour la deuxième fois en un an, les vénézuéliens eurent à voter lors d'un référendum,
ce dernier portant sur l'adoption de la nouvelle constitution.
Le 15 décembre 1999 , le référendum portant sur la nouvelle constitution voit le oui
l'emporter avec 71,4% des voix. Seuls 55% des inscrits se sont présenté aux urnes.
Les élections générales promises par Chávez eurent lieu le 30 juillet 2000 . Chávez fut
réélu à titre de président avec 59,5% des voix. Le MVR remporta 76 des 165 sièges de
l'Assemblée nationale ainsi que les gouvernorats de 12 des 23 États du pays.
Dans les gouvernorats de Merida et de Trujillo, l'armée a dû intervenir, les
gouverneurs sortant, soutenus par des manifestants, refusant d'accepter la défaite lors des
élections générales. 
Le dimanche 7 avril , Chávez mit à la porte 7 dirigeants de la Compagnie nationale des
pétroles du Venezuela (PDVSA) et en força 12 autres à prendre leur retraite. Mécontents, les
cadres de la compagnie protestèrent ce qui amena la principale centrale ouvrière du pays, la
« Confederacion de Trabajadores de Venezuela, CTV » (Confédération des travailleurs du
Venezuela), dans une décision soutenue par le patronat, à appeler la population à une grève
générale de 24 heures.
Le 12 avril 2002 Hugo Chávez fut a son tour victime d'un coup d'État monté par les
propriétaires des chaînes privées et les cadres de la compagnie pétrolière du Venezuela,
ainsi que plusieurs dirigeants militaires. Hugo Chávez fut arrêté et un gouvernement
autoproclamé, à la tête duquel se trouvait Pedro Carmona, président de la chambre de
commerce du Venezuela, fut mis en place.
Le lendemain, avec l'aide de l'armée, le vice-président Diosdado Cabello assuma
l'intérim de la présidence, jusqu'à ce qu'Hugo Chávez soit localisé, puis libéré.
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Annexe 2 : Les finances publiques
 2001, en Mds 
USD
2001, en % PIB 2002, en Mds 
USD
2002, en % du 
PIB
Recettes courantes 25,5 20,45 20,5 20,68
- dont fiscales 14,0 11,2 9,8 9,9
- dont non fiscales 11,5 9,2 10,7 10,8
     
Dépenses totales 30,3 24,3 23,1 23,3
Dépenses courantes 23,7 19,0 17,8 17,9
- dont salaires 5,4 4,3 3,9 3,9
- dont intérêt dette interne 2,0 1,6 2,7 2,7
- dont intérêt dette externe 1,6 1,3 1,5 1,5
- dont transferts au secteur privé 0,7 0,6 0,3 0,3
Dépenses en capital 5,4 4,3 4,1 4,1
- dont FBCF 0,8 0,6 0,8 0,8
     
Excédent / déficit primaire -1,8 -1,4 0,9 1,0
     
Financement 5,3 4,3 3,3 3,3
     
 2001, en 
Mds USD
2001, en % 
du PIB
2002, en 
Mds USD
2002, en % 
du PIB
Dépenses courantes Transferts aux entités 
régionales et municipales
4,9 3,9 3,0 3,0
Dépenses de capital Transferts aux entités 
régionales
3,1 2,5 2,6 2,6
Figure 2-1 : Etat des f inances publiques en 2001 et 2002
Figure 2-2: Dépenses au niveau local
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2003 2002
Exportations 25 750 26 656
Transferts -2 -165
Compte financier -3 171 -9 365
IDE (net) 1 388 -241
Vers l'étranger -1 143 -1 020
Vers le Venezuela 2 531 779
Investissements de portefeuille -1 060 -2 304
Actif -175 -1 347
Passif -885 -957
Erreurs et omissions -1 010 -2 485
Fig.  2.3. Extrait de la balance des paiements, en millions de dollars
Fig.  2.4. Répartition des recettes f iscales du gouvernement (hors
pétrole)
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Annexe 3 : Le contrôle des changes
L’établissement du contrôle des changes
Actuellement, la trame globale du contrôle est en place, et les devises commencent à
réapparaître après 4 mois de suspension des transactions.  Les décrets publiés au Journal
Officiel font état d'un contrôle des changes à taux unique (1600 VEB/USD pour la vente et
1596 VEB/USD pour l'achat, ré-ajustable à discrétion de la Banque Centrale), avec
suspension des transactions de bons Brady. Toute vente de devises doit obligatoirement se
faire via la Banque Centrale au taux de change off iciel. Les banques et caisses
commerciales, ainsi que les opérateurs de change autorisés par l'autorité monétaire, doivent
tenir un registre de toutes les transactions ou opérations réalisées au Venezuela avec des
devises étrangères. Toute personne –physique ou morale– désirant acquérir des devises doit
être à jour f iscalement. La Commission d'Administration des Devises (Cadivi), composée de 5
membres nommés par le président Chavez (dont 1 sur proposition de la Banque Centrale), a
été créée ; elle est chargée de la coordination, de l'administration, de la supervision et de
l'établissement des exigences, procédures et restrictions du contrôle des changes. Son
président est Edgar Hernández Behrens, ancien compagnon d’armes du Président Chavez et
ancien président d’une Banque d’Etat. Les quatre autres membres sont Adina Bastidas
(ancienne vice-présidente de la République), le général de brigade Alfredo Pardo Acosta
(président de la Oficina Nacional de Presupuesto), Mary Espinoza de Robles et Maigualida
Angulo Calzadilla (cette dernière étant l'unique représentante de la Banque Centrale).  
Les importations
Les importateurs souhaitant acquérir des devises devront effectuer les démarches
suivantes :
 • S'inscrire sur le Registre des Utilisateurs du Système d'Administration des
Devises (RUSAD) géré par la Cadivi. Pour l'inscription, la personne –physique ou morale–
devra être à jour administrativement et f iscalement (présentation des documents
correspondants). Une fois la documentation vérif iée, la Cadivi délivrera à l'importateur un
"Certif icat de Registre de l'Importateur", indispensable pour les opérations suivantes.
 • Solliciter à la Cadivi, pour chaque importation, une "Autorisation d'Acquisition
de Devises" muni des documents suivants : photocopie du bon d'achat, photocopie de la
facture pro forma (mentionnant explicitement le coût des frets, assurances, commissions et
autres paiements), photocopie de la caution constituée pour le cas où l'importateur nécessite
tout ou partie des devises avant l'expédition de l'importation ou l'acquisition du service.
• Attendre l'Autorisation d'Acquisition de Devises avant d'ordonner l'expédition
de la marchandise au lieu de provenance, ou l'acquisition de services (exception faite des
magasins In Bond). L'Autorisation d'Acquisition de Devises –nominale et incessible– sera
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délivrée avec une validité de 120 jours (extensibles en cas de nécessité dûment justif iée). La
délivrance de cette autorisation sera soumise au jugement des autorités idoines, en fonction
de la disponibilité des devises et des priorités aff ichées par le gouvernement.
• Notif ier à la Cadivi l'arrivée de la marchandise sur le territoire national. La
commission pourra alors réaliser des vérif ications afin de s'assurer du bon usage des
devises octroyées. Des dispositions spéciales ont été aménagées pour les importations
effectuées entre le 2 décembre et le 16 avril.
Les exportations
Les exportateurs doivent eux-aussi s'inscrire sur le RUSAD (si l'entrepreneur est à la
fois exportateur et importateur, une seule inscription est nécessaire). Toutes les devises
obtenues doivent être vendues dans les 120 jours suivant l'opération d'exportation à la
banque centrale au taux f ixé par la loi. Cependant, les exportateurs pourront déduire jusqu'à
10% du montant des devises perçues afin de régler directement en devises les prestations
de services relatifs à l'exportation et réalisés à l'étranger. Dans ce cas, l'entrepreneur a 15
jours pour fournir aux autorités cambiaires les copies des factures des frais concernés. Ce
pourcentage de 10% pourra exceptionnellement être augmenté sur demande dûment justif iée
à la Cadivi. Cette législation est entrée en vigueur le 1er mai, des dispositions spéciales étant
prévues pour les exportations exécutées à des dates antérieures. 
Le Compte Comptable Unique
 La Cadivi pourra mettre en place un Régime Spécial au sein duquel les exportateurs
administrent leurs entrées de devises provenant de l'exportation dans le but de couvrir le
paiement des coûts d'exportation (maximum 10% de la valeur FOB) et d'importation de
matières premières, pièces détachées ou services. Pour cela, la Cadivi pourra autoriser un
mécanisme de Compte Comptable Unique où seront centralisés recettes et dépenses. Ce
compte sera géré sous forme de débits et crédits, avec une clôture trimestrielle certif iée par
un auditeur externe inscrit au Registre des Auditeurs gérés par la Cadivi. Tout solde positif  de
ce Compte devra être vendu au taux f ixé par la loi.
Les entreprises du secteur des hydrocarbures
Ce secteur reste de fait exclu du contrôle des changes. En effet, pour les entreprises
concernées par la loi des hydrocarbures, ces dernières pourront maintenir des comptes
bancaires à l'extérieur du Venezuela, approvisionnés en devises par le produit de leurs
ventes, dans le but d'effectuer les paiements et remboursements hors du Venezuela
nécessaires à leurs activités.
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Les intérêts étrangers
Pour obtenir des devises destinées à la remise de dividendes, bénéfices et intérêts de
l'investissement étranger direct, les compagnies devront être inscrites sur le RUSAD, puis
solliciter une autorisation d'achat de devises. Cette démarche devrait être facilitée par la
Cadivi, et donc relativement rapide. En cas de doute, la Cadivi consultera les organismes
compétents en matière d'investissements étrangers, à savoir : la Surintendance des
investissements étrangers (SIEX), le Ministère de l'Energie et des mines, la Surintendance des
banques (Sudeban) et la Surintendance des assurances.
Les compagnies aériennes étrangères
Les entreprises étrangères de transport aérien international pourront acquérir les
devises nécessaires au rapatriement du solde net entre les revenus générés par la vente
des billets, le fret ou le courrier et les dépenses effectuées dans le pays. Afin d'obtenir les
autorisations de la Cadivi, les compagnies aériennes devront elles aussi s'inscrire sur le
RUSAD. 
La dette privée externe
Les entreprises privées qui possèdent des dettes externes (contractées avant le 22
janvier) doivent s'inscrire sur le RUSAD.  La vérif ication et l'analyse des documents
concernant la dette sera effectuée via un nouvel organisme : le Système d'analyse et
d'enregistrement de la dette privée externe (Sardepri). La Cadivi définira ensuite pour
l'entreprise un calendrier des paiements du service de la dette externe, sujet aux disponibilités
en devises de la Banque centrale. Les débiteurs devront présenter trimestriellement à la
commission un "Etat de situation en monnaie étrangère", afin que cette dernière vérif ie le bon
usage des devises octroyées.
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Annexe 4 : La situation économique du Venezuela
en février 2003 vue par...
La crise a mis en exergue d’importants problèmes de gouvernance interne des
systèmes politique et économique du pays, notamment le manque de professionnalisme (voire
incompétence) des agents, l’absence de planif ication des prises de décisions économiques,
la carence de cohérence et de stabilité des actions du gouvernement… Or ces enjeux
conditionnent fortement le résultat des politiques nationales et introduisent un degré
d’incertitude dans la prise de décisions des acteurs économiques.
Pour illustrer le chaos qui régnait dans les informations reçues et les signaux
envoyés, il peut être intéressant d’observer quelles étaient, au mois de février 2003, les
opinions de plusieurs analystes internes et externes concernant la politique économique du
gouvernement et les possibilités de sortie de la crise.
Luís Enrique Berrizbeitía, Corporación Andina de Fomento
Les économistes de la CAF ont envisagé 2 scénarios possibles : le premier en cas de
récupération rapide de la production pétrolière après le 2 février, le second en cas de reprise
difficile. Aujourd'hui, force est de constater que ce dernier s'avère être le plus proche de la
réalité. La production actuelle atteint 1,4 million de barils jour, mais les exportations sont
relativement faibles car PDV Marina n'assure plus convenablement le transport. Le futur de la
compagnie nationale PDVSA se jouera sur deux facteurs principaux : d'une part, les
ressources humaines, avec la réintégration ou non de l'important personnel qualif ié
aujourd'hui licencié ; d'autre part l'ampleur du sabotage qu'il est peu aisé de mesurer en raison
du f lou entourant les difficultés rencontrées lors de la réactivation des puits (mention est faite
de la zone de Zulia, nécessitant une injection continue de gaz, où l'on a constaté –en sus des
problèmes attendus liés à l'arrêt des injections- des incidents au niveau des compresseurs).
A moyen terme, d'autres problèmes importants pourraient faire leur apparition en raison du
manque actuel de maintenance.
Même en cas de reprise rapide de la production pétrolière, la récupération de
l'économie serait difficile. M. Berrizbeitia estime que le PIB décroîtrait de 9,7% (-20% pour le
PIB pétrolier et –6,1% pour le non-pétrolier), cette valeur étant très optimiste au vu de la
situation actuelle. L'impact sur les réserves internationales et sur les exportations serait
relativement limité, et le taux de change aurait pu atteindre 2402 VEB/USD en moyenne
annuelle (les scénarios ont été implémentés sans tenir compte du contrôle des changes).
Dans le scénario plus pessimiste, la récession atteindrait la valeur record de –23,4% (–48%
pétrolier et –14,7% non-pétrolier) et le taux de change 5229 VEB/USD en moyenne annuelle.
L'année 2002 a connu un déficit f iscal de l'ordre de 3% du PIB, en grande partie
financé par les ressources du FIEM. En 2003, le système financier ne sera pas épargné,
avec une baisse notable de l'activité économique. Le déficit f iscal récurrent pourrait
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s'accroître, de même que la fuite des capitaux (qui devrait cependant être limitée du fait du
contrôle des changes) et la contraction des agrégats monétaires. De nombreuses PME
commencent dès aujourd'hui à vouloir renégocier leurs dettes avec les banques.
Le système bancaire, qui a connu d'excellents résultats en 2002 (sous l'effet
conjugué de la dévaluation et du refinancement à taux élevé des bons de l'état) ne devrait pas
connaître de crise majeure en 2003, beaucoup de banques étant soutenues par de grands
groupes internationaux.
I trimestre II trimestre III trimestre IV trimestre Total année
Interne 425 925 400 1100 2850
Externe 525 525 400 500 1950
Totale 950 1450 800 1600 4800
Les économistes de la CAF suggèrent que le gouvernement pourrait connaître des
problèmes de paiement à partir du second semestre dans le cas d'une reprise de la
production pétrolière difficile. Cette année, les f inances publiques pourraient être mises à mal
du fait de la baisse des revenus liés au pétrole (une grande partie de la production actuelle
provient de f irmes étrangères privées liées par des accords spéciaux et beaucoup moins
lucratives pour l'état que PDVSA) et de la chute des recettes d'imposition (l'augmentation du
chômage et les difficultés économiques devrait entraîner une nette diminution des revenus liés
de la TVA et de l'ISR).
Sous l'hypothèse d'une baisse de moitié des recettes f iscales au premier trimestre, le
gouvernement pourrait réduire ses dépenses de 20% durant les trois premiers trimestres, et
de 10% pendant le dernier. L'exécutif national devra limiter le déficit f iscal à un maximum de
5%, sous peine sinon de ne pas pouvoir le f inancer. Au total, les nécessités de f inancement
pourraient atteindre la valeur élevée de 11 à 13% du PIB et être obtenues par des méthodes
économiques et cambiaires peu orthodoxes.
Le contrôle des changes instauré par le gouvernement sera très différent du dernier
en date, sous le deuxième mandat de Rafael Caldera. Beaucoup plus restrictif  (système
unique, restrictions voire interdictions des bons Brady...) et politique, l'on devrait voir
apparaître un marché noir important avec une distorsion élevée entre le taux off iciel et le taux
parallèle. De plus, des inquiétudes demeurent quant à la compétence et l'eff icacité de
l'administration mise en place. Ce contrôle permettra cependant de freiner la sortie des
capitaux et la chute des réserves.
Il est actuellement difficile de prévoir l'inf lation, car la dévaluation (au moins implicite du
fait du marché noir) pourrait être amortie par la récession brutale. Un taux de 40 à 45% n'est
pas à exclure. Le chômage et le secteur informel devraient également connaître une hausse
Fig.  3.6. Dettes internes et externes du Venezuela pour 2003, en
millions de dollars
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importante, avec des prévisions respectives de 25 et 60% (contre 17% et 54% en 2002).
L'augmentation de la pauvreté qui suivra la récession conduit à s'interroger sur les possibilités
d'explosion sociale.
Yajhaira Raven, Oficina Nacional de Presupuesto
Le budget 2002 fut exécuté à hauteur de 77%, principalement grâce à la nouvelle loi
sur les hydrocarbures, au prix relativement haut du baril et à la dévaluation qui ont fortement
augmenté les recettes pétrolières. Ces dernières ont permis d'amortir la récession qui a
durement frappé le pays. Le déficit f iscal s'est élevé à 4% du PIB ; les dépenses
extraordinaires ont été utilisées pour le paiement de la dette.
La situation devrait encore se dégrader en 2003. Le gouvernement est dans
l'obligation de re-financer la dette en utilisant des bons à court-terme (6 mois à 1 an) et des
taux élevés, ainsi que d'instaurer un contrôle des changes pour arrêter la chute du niveau
des réserves internationales. Cependant, l'on peut déplorer qu'il soit aussi restrictif  (système
à un seul taux de change) et à connotation politique (résumée dans la phrase du président
Chavez : "Ni un dolar para los golpistas").
Au vu du piètre état des f inances publiques, le budget a d'ores et déjà fait l'objet de
mesures de réajustement, et la ley paragua destinée à f inancer de multiples projets devrait
rester lettre morte pour grand nombre d'entre eux. Les recettes pétrolières ont commencé
leur chute depuis la mi-janvier, le paiement des achats de pétrole se faisant avec 30 à 45
jours de délai. Au lieu des 500 milliards de dollars attendu, le gouvernement n'a pu en récolter
que 60. L'impact sur les f inances publiques sera très important, une récession de 11% est
une prévision optimiste selon Mme. Raven. Le f inancement du déficit pourra s'effectuer grâce
au FIEM (2,5 milliards de dollars) et aux utilidades cambiarias (budgétées à 1,3 million de
bolivars, en réalité supérieures à 2 millions).
La dette publique, interne (étalée régulièrement tout au long de l'année) comme
externe (dont les plus importants remboursements ont lieu trimestriellement, en mars, juillet et
septembre), constitue un problème supplémentaire pour l'exécutif national. Le gouvernement
devrait continuer de la payer en priorité, mais jusqu'à quand en aura-t-il les moyens ? Il est
difficile de réaliser une quelconque prévision.
Yajhaira Raven garde cependant espoir, en se référant notamment aux précédentes
crises d'Amérique Latine (Mexique, Argentine...). A chaque fois, la communauté internationale
a répondu présente en aidant les pays en difficulté, principalement en accordant des prêts.
Elle admet bien sûr que les jours à venir seront difficiles pour la population vénézuélienne (fort
taux de chômage, inflation importante), et ne pense pas que la situation puisse rester telle
quelle jusqu'en août.
Concernant le contrôle des changes, il lui paraît nécessiter un long temps de mise en
oeuvre, et être très restrictif . Selon elle, le gouvernement devrait le f lexibiliser à court-terme.
De même pour le contrôle des prix, qui ne pourra pas se maintenir ainsi sous peine de voir les
producteurs choisir d'arrêter la fabrication des produits.
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En conclusion, Mme. Raven nous fait remarquer que le budget présente un problème
structurel de législation. En effet, plus de la moitié des dépenses doivent faire l'objet de
décisions législatives, empêchant d'autant une f lexibilité pourtant nécessaire dans la situation
actuelle.
Ramón Carpio, Banco Central de Venezuela
Entre la grève pétrolière et un f lux de devises en chute libre, le gouvernement se
trouvait dans une situation critique, avec une baisse importante des réserves internationales
due à la forte pression du marché et au paiement de la dette publique. Le contrôle des
changes que l'exécutif national a choisi d'instaurer pour pallier à ces difficultés est un
système strict et intégral : toutes les devises entrantes doivent être vendues à la Banque
Centrale, toute sortie de devises doit être autorisée par la Cadivi. La Banque Centrale ne
s'occupera que de la partie technique du contrôle des changes, c'est à dire de la gestion des
devises, et non des autorisations de transactions.
Cette politique cambiaire devrait permettre de limiter la fuite des capitaux. Par contre,
les utilidades bancarias vont chuter (seulement 0,25% de taxes sur les transactions de
devises), induisant des problèmes supplémentaires de f inancement pour le gouvernement.
 Selon M. Carpio, cette structure cambiaire à taux unique pourrait à terme évoluer vers
un système dual qui aiderait à assouplir la situation par rapport aux voyageurs et aux
importateurs alors certains, s'ils y mettent le prix, d'obtenir des devises. Un système dual
permettrait également de limiter et d'encadrer le marché noir, ce qui n'est pas le cas avec un
taux de change unique.
En cas de retour à la normale de la situation, le contrôle des changes deviendra
techniquement caduque, mais seul le gouvernement pourra prendre la décision de l'arrêter.
Pour le contrôle des prix mis en place par le gouvernement, Ramón Carpio exprime
son inquiétude et craint de voir apparaître des difficultés d'approvisionnement, et de
nombreuses distorsions des prix des produits contrôlés.
Concernant les f inances publiques, les réserves internationales devraient évoluer
selon un schéma moins tendu que pendant les jours qui ont précédé la suspension des
transactions. La dette publique interne sera soumise à des processus de refinancement à
court-terme, dont on peut légitimement se demander pendant combien de temps ils pourront
être utilisés par le gouvernement. Enfin, le FIEM devrait être totalement consommé dès cette
année.
Patrick Markey, Reuters
Pour l'année 2003, Patrick Markey prévoit une récession de 13% (-23% pour le PIB
pétrolier et –8% pour le non-pétrolier). Le déficit f iscal pourrait atteindre les 5% du PIB.
L'inflation s'élèvera à 40% et le chômage sera en nette hausse. Malgré tout, une explosion
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sociale reste improbable, bien que possible. Un des principaux facteurs d'incertitude reste
l'armée, "épurée" après le coup d'état d'avril, mais qui peut basculer à tout moment.
La production pétrolière devrait subir une baisse importante en 2003. Les puits du lac
de Maracaibo, qui nécessitent des injections de gaz, risquent d'être long à relancer. La perte
de main d'œuvre induite par les licenciements massifs de salariés hautement qualif iés pourrait
être réduite par la réembauche de certains personnels (actuellement en cours à Puerto La
Cruz). Il sera très intéressant de voir jusqu'où le gouvernement pourra augmenter sa
production dans les 6 prochains mois. Ce dernier sera peut-être tenté de mettre en vente de
nouveaux blocks, plutôt que de contracter des accords avec des compagnies privées pour la
réouverture des puits les plus difficiles.
La crise politique quant à elle sera sans aucun doute de longue durée. Théoriquement,
une résolution est possible dès août, mais très (trop?) dépendante des positions et volontés
du CNE et du TSJ. De plus, même si l'opposition arrive à faire tomber le président Chavez, de
dernier aura toujours le soutien de 30-35% de la population à laquelle l'opposition ne
s'intéressera pas.
Michael Penfold, Consejo Nacional de Promoción de
Inversiones
A l'origine, le "paro" était un mouvement politique, mais la crise engendrée a un impact
économique brutal sur le pays. Non seulement le PIB connaît une nette récession (-8,9% en
2002, prévisions de –15 à –20% pour 2003), mais, pour la première fois dans l'histoire du
Venezuela, il y a destruction de l'outil principal de croissance du pays (PDVSA).
La crise actuelle pourrait théoriquement permettre au gouvernement d'effectuer une
diversif ication de l'économie, et rendre ainsi le Venezuela moins dépendant du pétrole. En
pratique, cela s'avère impossible car le pays n'a pas de politique commerciale digne de ce
nom. Les investissements majeurs se font dans les minerais, pétrole ou gaz, ne générant que
 très peu de créations d'emploi.
Michael Penfold est persuadé que Hugo Chavez fera le choix politique de garder une
compagnie pétrolière nationale faible, avec une production aux alentours de 1,5-2 millions de
barils par jour, plutôt que de réaliser les investissements nécessaires à un retour à 3 millions
de barils par jour. Ensuite, il vendra 49% des actions de PDVSA à des prix insignif iants.
De plus, le contrôle des changes, des prix (et bientôt peut-être des taux d'intérêt)
n'aidera pas à résoudre la crise de la balance des paiements. Le contrôle des changes, très
restrictif  et très politique, sera rapidement insoutenable du fait de sa complexité. Il est peu
probable que le gouvernement, qui n'a déjà pas su gérer une administration basique, puisse
administrer un contrôle aussi délicat.
La situation f iscale est plus que préoccupante. L'état n'a pas la confiance des
marchés internationaux, et ne peut donc pas contracter de prêts à l'extérieur du pays. La
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seule issue sera de re-financer constamment les bons de dette interne arrivant à échéances,
et d'émettre de nouveaux bons en obligeant les banques à les acheter.
Le secteur bancaire connaît actuellement une situation paradoxale, avec des petites
banques en état précaire, tandis que les banques les plus importantes se sont grandement
enrichies.
Le paiement de la dette publique risque d'être problématique à court terme. Selon M.
Penfold, l'exécutif national devra choisir entre le paiement de la dette ou l'importation de
produits basiques, principalement alimentaires, destinés à l'approvisionnement des couches
les plus défavorisées de la population. Cet approvisionnement, dont le président Chavez a fait
une de ses priorités, sera forcément inégalitaire dans sa distribution. Ainsi, même s'il est peu
plausible que des émeutes comme celles de 1989 fassent leur apparition, il n'en reste pas
moins que le risque social a sensiblement augmenté..
A ce stade, la résolution de la crise politique reste le facteur déterminant. Néanmoins,
cette dernière ne coïncidera probablement pas avec les besoins de l'économie, qui
nécessiterait une solution rapide et eff icace. La sortie la plus logique pourrait s'effectuer via
un referendum révocatoire, mais les obstacles seront nombreux (bonne volonté du CNE,
TSJ...) et les manifestants pourraient commencer à désespérer de l'utilité de leurs actions. M.
Penfold craint que les deux parties en présence ("off icialisme" et opposition) ne se
radicalisent et ne deviennent de plus en plus violentes politiquement.
Francisco Rodríguez, Oficina de Asesoría Económica de la
Asemblea Nacional
Francisco Rodriguez a effectué une bonne analyse du risque social en s'appuyant
notamment sur les émeutes de 1989 au Venezuela et de 1992 à Los Angeles (suite au
passage à tabac de Rodney King par la police). Selon lui, le déclenchement d'une émeute peut
apparaître lors de la mise en présence de deux facteurs principaux et d'un évènement
–majeur ou mineur- qui joue le rôle du détonateur. Ainsi, l'importante frustration de la
population doit s'ajouter à un certain sentiment d'impunité vis-à-vis de forces de l'ordre
incapables de maintenir l'ordre public. Si la frustration de la population vénézuélienne est
parfaitement perceptible en ce moment, il n'en est pas de même de la faiblesse des forces
armées et de police, ces dernières jouissant encore d'une réputation d'autorité. M. Rodriguez
s'interroge donc la possibilité de voir des scènes de pillage et/ou d'émeutes et en relativise la
probabilité.
Orlando Ochoa, économiste
Le Venezuela a connu une grande stabilité cambiaire jusqu'en 1975, au sein d'une
économie peu diversif iée. Mais en 1978, puis 1983 et en 1994, des crises économiques et
f inancières se sont produites. Depuis l'arrivée au pouvoir de Chavez, les variables
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macroéconomiques se dégradent, avec toujours en toile de fond les problèmes structurels
inhérents à une économie mono-dépendante.
PDVSA, selon un scénario optimiste qui ne tient pas compte des problèmes de
sabotage, pourrait arriver à une moyenne de production de 2 millions de barils par jour en
2003, avec une capacité maximale de 2,5 millions de barils par jour si le gouvernement
maintient une ligne dure envers les licenciés, 2,7 millions s'il accepte de les réintégrer. Pour
pallier au manque de raffinage, le gouvernement a importé jusqu'à maintenant pour 500
millions de dollars d'essence.
Le secteur privé ne sera pas épargné par la crise. La forte réduction des dépenses
de l'état ainsi que de PDVSA restreindra les possibilités de contrats. Les taux d'intérêt sont
élevés et les banques limitent l'accès au crédit de peur du risque encouru. Le contrôle des
prix risque également de porter un coup difficile à l'économie, certains industriels pourraient
choisir d'arrêter la production plutôt que de vendre à perte ou avec des marges trop faibles.
La rigidité des relations patronat-salariat accentuant la crise, le chômage devrait subir une
nette augmentation cette année.
Si Chavez reste au pouvoir, M. Ochoa prévoit un scénario où le baril vénézuélien se
vendra à 21$ en moyenne annuelle, rapportant ainsi à l'état 13 milliards de dollars (contre 20
en 2002). Les exportations non-pétrolières se situeraient aux alentours de 3,8 milliards de
dollars, contre des importations de 8 milliards. Avec un déficit de 3,5 milliards en services et
transferts, le solde du compte courant serait de 5,3 milliards de dollars. En enlevant 12
milliards de sortie de capitaux (déficit du compte de capital et erreurs et omissions), la balance
des paiements clôturerait sur un déficit de 7 milliards de dollars. Le PIB décroîtrait de 18% (-
25% pour le pétrolier et –15% pour le non-pétrolier), et le contrôle des changes susciterait
l'apparition d'un marché noir important avec un taux de change "parallèle" élevé. Les biens de
consommation verraient leur prix augmenter, entraînant une inflation conséquente, jusqu'à
50%.
Dans le cas où Chavez se retirerait du pouvoir, Orlando Ochoa estime que la
production pétrolière moyenne annuelle se monterait à 2,3 millions de barils par jour. Les
importations s'élèveraient à 9 milliards de dollars, pour un solde de compte courant de 9,2
milliards. Les erreurs et omissions ne seraient plus que de 7 milliards, entraînant un résultat
positif  de la balance des paiements à 2,2 milliards de dollars. Les réserves internationales
recouvreraient un niveau élevé, et la récession serait contenue à 10,5% (-15% pour le PIB
pétrolier et –9% pour le non-pétrolier).
Francisco Vivancos, Banco Mercantil
L'imbroglio politico-institutionnel dans lequel est plongé le Venezuela engendrera une
sortie tardive de la crise. Le président Chavez restera au pouvoir en 2003, et la récupération
pétrolière sera lente, au niveau de la production, mais surtout pour le raffinage et la
réorganisation de l'entreprise. Le sabotage, le manque de maintenance, les erreurs commises
par incompétence détériorent l'outil de production de PDVSA, et la remise à niveau
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nécessitera des investissements considérables ; les ressources du FIEM risquent de ne pas
suffire.
La production nationale s'élèvera à 1,25 ; 2,13 ; 2,34 ; 2,42 millions de barils par jour
au cours des quatre trimestres de 2003. Le prix du baril sera en moyenne annuelle de 24,8 $
et les exportations de 1,885 millions de barils par jour, soit une chute de 23% par rapport à
2002. Le gouvernement effectuera des restrictions budgétaires et utilisera le refinancement
de la dette interne (en 2003, venaient à échéances 2 700 milliards de bolivars de bons DPN,  1
300 milliards en lettre du trésor, sans oublier d'ajouter 3 000 milliards d'intérêts
correspondants).
Pour gérer les besoins de f inancement (5,8 milliards de dollars), il n'est pas à exclure
que l'exécutif national réduise ou retarde ses paiements, cherche à utiliser un f inancement
interne additionnel, ou que les taux d'intérêt soient contrôlés à court terme. Le contrôle des
changes devrait permettre de limiter une fuite des capitaux qui s'est établie à 10,2 milliards de
dollars en 2002.
L'inflation, quoique élevée (prévision de 44,2%), ne tombera pas dans un schéma
d'hyper-inflation grâce à la magnitude de la récession économique et, dans une bien moindre
mesure, grâce au contrôle des prix. Le taux de change off iciel pourrait atteindre 1950
VEB/USD à la f in de l'année, avec une moyenne annuelle de 1746 VEB/USD. Le taux du
marché noir sera probablement de 80 à 100% supérieur au taux off iciel. Les taux d'intérêt
chuteront de façon importante, pour s'établir à 26,7% (actif) et 20,9% (passif).
Pour le paiement de la dette, la tentation existera pour le gouvernement de ne pas
l'honorer. Il est cependant probable que le président Chavez conserve sa politique de "bon
payeur" afin de ne pas annihiler l'ensemble des efforts entrepris depuis plusieurs années
pour garder la confiance des institutions étrangères. De plus, l'ajustement du taux de change
avec des dévaluations ad hoc pourrait permettre au gouvernement d'augmenter sensiblement
ses recettes pétrolières. La dette publique atteint en 2003 la somme de 3 milliards de dollars
pour l'amortissement et 1,5 milliard pour les intérêts. La dette de PDVSA est quant à elle
estimée à 1,1 milliard. Le secteur bancaire ne paraît pas être en difficulté, sauf 5 ou 6
banques (toutes relativement petites, sauf une plus importante) qui pourraient potentiellement
faire faillite.
M. Vivancos prévoit une récession de 8,2% (-16% pour le PIB pétrolier, -5,5% pour le
non-pétrolier). Selon lui, les économistes qui aff ichent des prévisions de récession de –20%
sont démesurément pessimistes : au cours des 10 dernières années, seuls la Bosnie-
Herzégovine et le Zimbabw e ont aff iché une telle chute de PIB ! Le risque social augmente
sensiblement, à cause notamment des nombreux problèmes d'approvisionnement que connaît
le pays. Cependant, la nation vénézuélienne a tant de problèmes actuellement que la pression
sociale aurait paradoxalement tendance à se relâcher. Par contre, les conséquences de la
crise à moyen-terme risquent d'être très lourdes car les déséquilibres politiques, économiques
et sociaux engendrés seront longs à s'apaiser.
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Annexe 5 : La « Corporación andina de fomento »
(CAF)
Présentation
A l’origine banquier de l’intégration régionale andine, la Corporation Andine de
Développement (CAF) est une institution f inancière internationale créée en 1970 dans le
cadre du Pacte Andin (Bolivie, Colombie, Equateur, Pérou, Venezuela). Son assise
géographique a été progressivement élargie et son actionnariat regroupe désormais 22
banques privées et 16 Etats andins, sud-américains, et même européens depuis 2002
(Bolivie, Colombie, Equateur, Pérou, Venezuela, Brésil, Jamaïque, Panama, Trinidad et Tobago,
Chili, Mexique, Argentine, Paraguay, Uruguay, Costa Rica, Espagne).
Objectifs et projets
La CAF poursuit deux objectifs: l’appui au développement durable et l’intégration
régionale. Ses actions sont principalement orientées vers le développement des
infrastructures et les réseaux de communication, le soutien au commerce extérieur,
l’intégration de la sphère privée dans l’activité économique, le développement de la micro-
entreprise... Au-delà de son rôle initial, la CAF apporte plusieurs types de services f inanciers
aux gouvernements et aux entreprises. Elle veille notamment à améliorer les conditions de
financement de ses pays membres en jouant un rôle d’intermédiation entre les pays
développés et les pays andins.
L’octroi de prêts demeure sa principale activité, mais la CAF agit également à travers
des actions de cofinancements, en offrant sa garantie à certains projets d’investissement,
Figure 1 : Répartition du portefeuille  de prêt
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ainsi qu’en appuyant des actions de coopération technique.
Les prêts ne peuvent être alloués qu’à des projets soumis à des appels d’offres, les
contrats passés de gré à gré avec des entreprises étant un motif de refus de f inancement
par la CAF.
Dans l’attribution des prêts pour les différents projets, des limitations de fonds
s’exercent. Pour chacun des 5 pays fondateurs, le portefeuille de prêts est limité à 30 % du
patrimoine total de la CAF. Pour les autres pays, les restrictions sont proportionnelles aux
parts investies dans la CAF par chaque nation, à savoir huit fois ce montant pour les projets
d’intégration et quatre fois pour les projets ne relevant pas de l’intégration régionale.
Depuis 1997, la part de la CAF, dans le f inancement des projets des pays andins,
tend à s’accroître. En 2002, 59% du f inancement des projets provenait de la CAF, contre
seulement 43 % en 2001. La part restante est constituée pour 21% des apports des clients,
17% de fonds extérieurs à la région et 3% d’autres sources de f inancement locales.
Organisme Millions de USD
CAF 2637
FMI 146
BM 544
BID 1683
Financement
Pour f inancer ses opérations, la CAF a recours à des institutions, des pays et des
investisseurs majoritairement extérieurs à sa zone d’action. Son f inancement se fait
principalement par l’intermédiaire de bons à moyen et long terme, émis sur les marchés
internationaux de capitaux.
Millions de USD
CAF
2721
Apports des clients 752
Fonds extérieurs à la région 624
Autres sources locales 92
Figure 2 : Financement brut dans la région andine en 2001
Figure 3 : Structure de f inancement des projets en 2002
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Cette institution jouit d’une excellente réputation auprès des organismes de notation du
risque. Aujourd’hui, la CAF est l’émetteur latino-américain le mieux noté : pour les longs
placements, A pour les organismes Standard & Poor’s et Fitch et A2 pour Moody’s.
Le portefeuille total de prêts de la CAF a augmenté de 11% entre 2001 et 2002 et a
atteint 7,23 milliards de dollars. La CAF est désormais la principale source de f inancement
multilatéral dans la région andine, devant le FMI et la BID.
